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第四節好況期の物価水準
1 景気循環と物価変動の機構
(I）景気循環論のような動態分析においては，物価が景気循環の動向に応じて
どのように変動するのかを明らかにすることは 欠かすことの出来ない作業の
ひとつであると考えられる。にもかかわらず これまでのマルクス経済学では
そのための原理的な価格理論の成果は極めて乏しかったと言わざるを得ない。
そこで，まず景気循環過程における物価変動を考察する前に マルクスと宇野
弘蔵の価値・価格理論を簡単に振り返っておくことにしよう。
周知のようにマルクス『資本論』の価格分析は，「全体として見た資本の運動
過程から出てくる具体的な諸形態」を明らかにする第三巻において最も積極的
に展開される。しかし，それにもかかわらずこの巻の価格分析は，価格機構が
具体的に貫徹する形態から形式的に分離された「理想的平均」分析として展開
されていることの制約もあり，原理的には個別の商品の需給の不均衡を均衡化
させる市場価格の価値からの一時的希離や，それが再び価値ないし生産価格へ
と収れんする関係を説くだけに留まっている。また，「社会的総資本の再生産と
流通」と名付けられた『資本論』第二巻第三編でのいわゆる表式論に立ち返っ
て見ても，そこではもっぱら商品の社会的総需給の一致を前提しつつ，部門間
の商品需給の不均衡の発生とその調整が説かれるに留まっていた。そのため，
商品の社会的総需給の不均衡やそれに伴う物価の変動を体系的に明らかにする
ことは概して困難になっていたと言わざるを得ない。現行『資本論』は経済学
批判体系のプランの「資本 4 般」の体系を超える多くの成果を含んでいるのは
明らかだとは言え 依然としてその方法的制約を強く受けていることが推測さ
れるのである。したがって，以kのことから『資本論』の展開は，つねに需給
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均衡を前提するセイ法則体系であると肯定的に評価する（問）ことには同意でき
ない。なぜならマルクス自身 セイは購買と販売の分離を無視していたと『資
本論』の貨幣論で強く非難しているからである。しかし，それにしても，それ
に通ずる静態的な均衡分析論になっていたことは否定しがたいであろうj資本
論』においては景気循環論の体系化が殆ど意図されていないこととも相倹って，
商品の総需給の動態分析を入れがたい理論構造になっていたのである（憎め。
これに対し，その主著のひとつである『恐慌論』で画期的とも言うべき原理
的な景気循環論の体系分析を行ったのは宇野弘蔵であった。しかし同氏の場合
にも，例えば好況期における物価の持続的な上昇などについては，事実上ない
しは「実際上」の問題としてはそれを承認し積極的に言及しているものの，原
理的に，ないし「基本的関係」としては物価の変動を説明することは出来ない
と見なしていた。というのは，資本によって自由に生産される一般商品につい
ては，競争的資本の存在を前提する経済学原理論の世界に関して見る限り，需
要が増減すれば，価格メカニズムの円滑な作用に媒介されて供給も弾力的に増
減するはずだということであった。しかも，それはただ、単に長期の期間を取っ
て見ればそうした需給調節の機構が作用するというだけに留まらない。景気循
環のようにごく短期ないしは中期の期間をとってさえも，供給はそれに見合っ
た需要をつねに形成し また反対に需要の増減はそれに見合う供給の増減をも
たらすというように，商品の需給調節機構があたかも空気抵抗のない真空状態
にあるかのように円滑に作用する， という強い信念を宇野氏は持っていたよう
にさえ見える。このように一般商品の需要と供給が弾力的な価格メカニズムを
注 22）松尾匡『セイ法則体系』九州大学出版会， 1996年，のように，「マルクスの経済理論
体系はセイ法則体系である」という認識に立ち，それを肯定的に見る見解もある。現代経
済学の成果を積極的に取り入れてマルクス経済学の再生を図ろうとする本書の姿勢には共
感しうるが，「資本論」体系は「資本一般Jだというのがプラン論争で「決着ず、み」（序文i
頁）だという誤解が本書の前提の Iつとなっており，基本的疑問が残る。
注23）馬渡尚憲「資本一般と恐慌論」（法政大学『経済志林』第41巻第3・4号， 1973年 10
月） 33-34頁，栗田康之『競争と景気循環』（第一版1992年，第二版 1995年）第5章，第
6章，参照。
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通じてつねに速やかに調整される以上，物価が一定期間持続的に上昇したり下
降することもありえないと見なされざるを得ないことになる。そのことは言い
換えると， 4 般商品の総需給の調整は，景気循環の機構全体を通じてしかはか
られざるを得ないという認識が生まれる余地は そもそも最初から無いわけで
ある。しかし，こうした宇野氏の主張は，これまでにも多くの批判が出されて
きたが，疑問であろう。
というのは第1に，好況期の持続的物価上昇がありえないという宇野氏の以
上の論理をもし一貫させるならば，不況期に物価が右下がりに低落したり，低
迷し続けるといった事態もまたありえないことになるからである。しかしそう
したのでは，以下に見るように宇野氏の主張は論理的にも一貫しえないことに
なってしまうであろう。例えば，既に引用済みの『恐’慌論』の個所で宇野氏は，
恐慌期から不況期における物価水準について次のような主張をしていた。
「新たなる方法が従来の方法を全く廃棄せしめるほどに価格を低落せしめると
いうようなことでも起こらない限り，好況期の出発点で更新され，投下された
固定資本は，恐慌から不況期への価格の破滅的下落によってその更新を促進せ
られるまでは，そのまま使用される傾向を有している。また実際改善せられた
生産方法が現実に採用されるということは，そういう方法が発見され，発明さ
れたからといって直ちに行われるものではない。それは不況期の価格の下落を
重要な契機として採用されるのである」（削と。
明らかにここでは宇野氏は，「改善せられた生産方法」はそれらの方法が「発
見され，発明された」それぞれの時点で直ちに採用されるのではなく，「不況期
の価格の下落を重要な契機として採用されるJ ことを強調している。しかし，
一方で宇野氏が強調するように，一般商品の需給の不均衡はつねに弾力的に調
節されるということだとすれば，「恐慌から不況期への価格の破滅的下落」とい
う，持続的な物価の下落はそもそも理論的に認めがたいことになるのではある
注24）宇野，前掲『恐慌論』， 67頁。強調点は引用者による。
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まいか。そしてまた，そうなれば宇野『恐慌諭』にとって重要な意義を持つ不
況末期の固定資本の一般的更新の論理も資本主義経済自体から内生的に発する
ものとしては説けないことになってしまうであろう。その意味でも，物価の持
続的変動をどのように説くかという問題は，宇野氏にとっても理論上，避けて
は通れない重要な意義を持っていたはずなのである。こうして，一方では円滑
な価格メカニズムの作用を根拠にして好況期の物価の持続的上昇は説明できな
いと主張しつつ，他方では不況期の物価が持続的に低下すると主張し，それを
自らの景気循環論の重要な論理の a環に据えることは，実際，二律背反としか
言わざるをえないであろう。
また第2の問題は，宇野氏の場合には -－－－般商品の需要と供給の均衡につい
ては，商品に対する需要の変化に対して供給がほとんど瞬時に反応し，需給の
一致をもたらすかのように見なされていたことである。それは支持しがたい非
現実的な想定であろう。それは，あたかも物理学における全く空気抵抗の存在
しない真空状態を想定するに等しいわけである。こうした一般商品の円滑な需
給調整に関する宇野氏の取り扱い方も，実は A般商品とは対局にあると位置づ
けられた労働力商品の特殊性を際立たせるための理論的想定であったとも考え
られる。資本家がいつでも自由に物として再生産しうる一般商品とは異なり，
労働力の場合には，たとえ商品として物化されてはいても，家族という市場外
の個人的な消費生活の場ないしは領域で再生産される特殊な商品であるため，
需要の変化に対してその供給は自由に増減しうるとは言えない。そしてまた，
こうした特殊な労働力を商品として確保せざるを得ないところに，景気循環と
いう矛盾に満ちた独自の経済現象を資本主義が生み出さざるを得ない根拠もあ
るというのであった。要するに，一」般商品の社会的な総需給調整とは異なり，
景気循環の大きなうねりの中で労働力の需給調整は行われる以外ないというの
が，宇野恐慌論を支える基本的なロジックであった。
確かに，こうした労働力商品の特殊性を把握するための第一次接近として見
れば，宇野氏の以上のような想定もそれなりに評価できる。しかしながら，労
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働｝J商品の再生産lこはそのような特殊性があるとは言えても，だからといって
必般商品の場合には，その供給にはつねに何の制限もなく，需要の変化に対し
て供給は瞬時に反応し， したがって無時間的に需給の調整が可能だと見なすわ
けにはいかないであろう。たとえ商品の需要の増加に応じてその供給も増加す
るにせよ，そもそも供給が増加するためには，供給能力を拡大するための投資
が必要で、あろうし，またそのための内部資金や外部資金の調達にも成功し得な
ければならないのさらに，資本家によって投資の決定がなされてそれが生産能
力化するまでには，たとえ重化学工業のような長期の懐妊期間を必要とする産
業を！嵐長史論では想定すべきではないにせよ，それにも拘わらず多かれ少なかれ
J走の時間は必要だと考え5るを得ない。そうであれば，長期的にはかなり弾
力的に需給調整が行われると想定することは問題ないとしても，一つの景気循
環の場合のように短期ないしは中期の期間についても，需給の弾力的な想定を
することには無理があると考えざるを得ないのである。それでは，物価が変動
する根拠は..~体どこにあると考えたらよいのであろうか。次に物価変動の原理
について考察しよう。
2 物価変動の原理
(1）物価が変動せざるを得ないのは，それはおよそ以下のような諸要因に基
づいているυ
第 lに， ・般的にtすって個々の経済当事者が商品の購買と販売に関して独立
に意志決定を行なう資本主義経済にあっては，商品の社会的な総需要と総供給
は事前的には.....致しないのが2当然であるし，また投資の動向によってそれらは
たきく変動する。勿論，これら総需要と総供給の不均衡は，供給の制約がない
限り，調整される傾向が..方にあるにせよ，それらが調整されるまで、には
ω夕イムラグを伴う（灯.2ら.Jo しかも そうした需給調整が完了する前に投資の持
H'. G5）山口重克『金融機構の理論』東京大学出版会， 1984年， 178頁。
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続的変動が生じ，新たな需給の不均衡が累積されていくということにでもなれ
ば，物価の上方ないし下方への持続的変動が生じることになるであろう。これ
は景気循環の過程でつねに見られる事態である。商品の社会的総需要の変動に
対してその総供給が速やかに調整されていくかどうかに関わる以上の問題を，
また社会的な資金の形成と消費（投下）のズレという聞から改めて考えてみよ
つ。
資本家や労働者などの個々の経済当事者は， －方では各々の所有する商品や
労働力を販売して現金を手に入れつつ，他方ではその現金を支払って投資のた
めに生産手段を購入したり，個人消費のために消費手段を購入する。そうした
個々の経済当事者の売買活動においては ヲ必定期間を取って見ると，ある場合
には手に入れた現金よりも多くの現金の支払いになっていることがある。これ
は資金の消費が行われる事態である。また，ある場合には，逆に子に入れた現
金以下しか支出されないこともあろう。これは新たな資金の形成が行われる事
態である。こうした個々の経済当事者における資金の形成と消費を，それぞれ
社会的に集計した概念である社会的な資金の形成と消費が，もし－致している
ならば，商品の総供給と総需要も一致するだろうが，両者がー・致するというの
は一‘般的にはむしろ偶然であろう。ある場合には 社会的な資金の消費がその
形成を上回るであろうし，またある場合には社会的な資金の形成がその消費を
上回るであろう。前者の場合には物価の上昇が生じ 反対に後者の場合には物
価が下落するのである。
この問題についてはマルクスは 再生産表式論では前述のように社会的総需
給の一致を前提し，したがって，資金の形成と消費についても，それらを常に
均衡するものと想定していた。その上で， ：部門間の需給均衡の条件を考察し
ていた（注26）。そのことを具体的に示すのは 例えば単純再牛．産の表式における
次の関係である。
まず，生産手段生産部門では，生産手段の供給は I(c+v十rn）であり，他方生産
注 26）『資本論』第二巻第3編，参照。
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手段への需要は， Ic+ I Cであるから，両者が均衡する条件は， I( c+v+m) = I c+ 
I cより， I (v十m)=II Cが導かれる。 同様にして，消費手段部門についても，
消費手段の供給はI(c+v+m），他方消費手段への需要は I(v+m) + I(v+m）である
から，両者が均衡する条件は， I( c+v+m) = I (v+m) + I (v+m）より，やはり Ic 
= I (v+m）が導かれる。 ただし，今度は左辺（供給側）と右辺（需要側）が入れ替
わっていることに注意する必要がある。
表式的に言えば，もし生産手段部門では I(v+m) >II cとなり供給の過剰（と
生産手段価格の下落）が生じているとするならば， 消費手段部門では必ずIc 
< I (v+m）となり需要超過（と消費手段価格の上昇）が生じざるを得ず，また逆な
らば逆だということである。マルクスは，そうした商品の総需給一致や社会的
な資金の形成と消費の一致を明示的には述べていないために，それが部門間の
均衡さえ維持されれば社会的再生産の物的条件は全て満たされうるかのような
混乱した理解を生む lつの重要な原因ともなっている。しかし，それはここで
は措くとしても，彼はその商品の総需給←・致や社会的な資金の形成と消費の一
致を暗黙理に前提しつつ，社会的な再生産が実現するための部門間の物的な均
衡条件として I(v+m) =II cを導いたわけである。
しかしながら，商品の総需給や社会的な資金の形成と消費が事前的に一致す
ることは，一般的にはあり得ないのである。その原因を具体的に検討してみよ
つ。
(i）原材料の場合には，その購入のための資金の支出とその回収については，
これも単純化のための想定として，資金の形成と消費が一致すると考えること
もできる。しかし，投資が大幅に変動し，原材料需要もそれに伴って大きく変
化したり，原材料の在庫投資の規模が景気の局面によって増減する場合には，
それは資金の形成と消費の不均衡を生み出す原因の一つになると言えよう。
(i）商品の在庫を保有することは，需要に応じて直ちに供給し需要者を他の
資本家に奪われないためにも不可欠なことであるが，どれだけの在庫投資が必
要かは時々の市場条件によって大きく変化する。物価の上昇を伴いつつ売り上
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げが継続的に拡大すると見込まれるときは もとより投機的な在庫形成の意関
も含んだ商品の在庫投資が拡大するわけである。こうした在庫投資の拡大は資
金の形成を伴わない資金の消費をもたらさざるを得ない。他方，不況期のよう
に市場条件が大幅に悪化し，売り上げの減少が見込まれる局面では，当然なが
ら資本家は，在庫投資の大幅な縮小に向かわざるを得ない。このことは，売り
上げの減少による資金形成の落ち込みをさらに資金消費が下回ることになろう。
(ii）固定資本の更新投資に関わる償却資金の引き上げとその投下は，個々の
資本家についてばかりでなく，景気循環のそれぞれの局面で社会的にも必ずズ
レを生じざるを得ない。というのは，社会的に見ても，固定資本の更新は景気
循環の特定の時期に集中する傾向があるからである。したがって，それは，こ
れまで多くの論者が注目して来た通り，資金の形成と消費の不均衡を生み出す
最も重要な要因の一つになる。
(iv）さらに，固定資本の新投資を中心にした資本蓄積に関わる利潤の一定期
間にわたる積み立てとその投下は，時間的なズレを伴う。固定資本の更新投資
の場合もそうであろうが，特に固定資本の新投資の場合には，資本家は投資に
必要な資金さえ手に入れれば，すぐに投資するというわけではない。回定資本
の場合には，ひとたびある部門に投資すれば，他の部門に比較して仮に利潤率
が不利になったとしても，一定期間はその資本を引き土げることは出来ないし，
また場合によれば資本の回収が困難な事態に遭遇するというリスクも伴う。ま
た逆に，期待利潤率が高いと見込まれる場合には 資本家は投資資金の形成が
なお不十分であろうとも，外部資金を調達し，計画を前倒ししてでも投資を実
行しようとするであろう。したがって，以上のような資本家の投資決定態度の
帰結として，利潤の積み立てとその投下に関わる社会的な資金の形成と消費は，
循環のそれぞれの局面において，必然的にズレを伴わざるを得ないのである。
(v）信用制度は，そうした社会的な資金の形成と消費のズレを増幅する上で，
見逃せない重要な要因ともなりうる。勿論，一方の資本家の下で形成され遊休
するはずの資金が商業信用なり，銀行信用なりを通じて，他方の資本家に融通
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されれば， －般的には信用制度は社会的な資金の形成と消費のズレをならすと
いう機能を果たすことは否めない。資金が過剰な局面では，利子率の引き下げ
によって資金融通の拡大がはかられ，また資金が不足する局面では，利子率を
引きl：げることによって資金需要が制限されれば，そのことは社会的な資金の
形成と消費のズレを均衡化させる要因になる。しかしそれだけでなく，実は信
用制度には社会的な資金の形成と消費のズレを埋めないで，むしろ逆に増幅す
る｜面があることも見逃せない。銀行の新たな資金の創出である信用創造がそれ
である。資金の需要が資金の供給を超過する場合でも，借り手側の資本家の元
で将来の資金の形成が見込まれることによる支払い能力の存在と，銀行が与信
に際して創出する債務に対する債権者からの支払いの請求額が，銀行が現在手
元に保有しなければならない準備金ヨリも少ないこと つまり銀行は自己の債
務残高に対して100%の準備を積む必要がないという経験的事実を根拠として，
銀行はそれに独自の信用創造を行うことが出来る。もし銀行が信用創造を行う
十分な能力を持っているとするならば，ある時点での資金需要が資金供給を超
過したとしても，その超過分を利子率を引き上げることによって無理矢理削減
する縮小均衡を図らずとも，資金の需給均衡を達成することはできょう。資金
需要が資金の供給を超過する分を銀行が信用創造の拡大による追加的資金供給
によって埋め合わせるならば，資金需給の拡大均衡が達成されるからである。
しかしながら，このことは現在の資金の形成によって裏付けられなし3一方的な
資金の消費を社会的に可能にするわけだから，物価を均衡価格水準から上方へ
弟離させてしhく重要な原因になるのである。
(vi）物価水準の変動に影響を与える要因としては，以上の（i）ー（v）の貨
幣・金融的側面に関わる諸要因の他，さらに綿花などの作物や原油などの鉱物
資源のように，その供給が自然的条件に依存する度合いの大きい生産手段の不
足や，特に労働力供給の制約といった実体面の要因についても十分な考慮が必
要であろう。宇野氏は 労働力制約が利潤率に与える影響面にもっぱら焦点を
当てたが， しかし馬場宏二氏が指摘するように，そもそも生産過程ではそれ自
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体再生産IH来ない労働力を使って A般商品も生産され供給されざるを得ないの
であるから，労働力の供給それ自身に制約が生じれば，－－－－般商品の供給にも巧
然に制約が生じると言わなければならない（山7）。そして，こうした労働力制約
が生じる場合にはまた，労働者の受け取る貨幣賃金総額も増加するわけである
から，この面からも消費手段価格の上昇を無視することは出来ないのである。
以七物価変動を引き起こす諸要因を理論的に整理してきた。これまでに見
てきたことからも明らかなように 資本の蓄積過程には物価変動を引き起こす
諸要因が原理的に存在するわけである。それならば，そもそもこれらの物価水
準や，生産手段価格，そして消費手段価格自身はそれぞれどのように決定され
るのであろうか。次に，この点について見ょう。
( 2) -－般に，宇野氏に代表される資本過剰論の立場に立つ論者の場合には，
その論t~iE問題が絡むため物価変動を取上げることに消極的姿勢をとることが多
い。実際，その立場から物価水準の決定原理について本格的に考察した文献は
極めて少ない。そうした中にあってこの問題を正面から取りkげたものとして
馬渡尚憲氏の研究が挙げられる（山川。同氏の研究に従って物価水準，生産手段
価格，そして消費手段価格の決定原理を簡単にまとめておこう。
まず物価水準の決定原理は 以下のように導くことができる。事後的に言え
ばつねに商品の総供給＝商品の総需要であり また商品の総供給＝総就業労働
者数×労働生産性×物価水準，商品の総需要＝投資額（生産手段投入額）＋貨幣
賃金総額であるから，
総就業労働者数×労働生産性×物価水準＝投資額（生産手段投入額）＋貨幣賃
注 27）「労働力供給が制限されてくるというのは，全社会的生産がいわば労働力というボト
ル・ネックにつき当たったのと同義であるから，全社会的な物的生産の拡大もしだいにテ
ムポが落ちてくると考えざるをえなしミ」。（馬場『試論・貨幣と恐慌』〔神奈川大学『商経法
論叢』第 14巻第 l号， 1963年所収。のち同著『世界経済基軸と周辺」東京大学出版会，
1973年所収， 39頁〕）。
注28）馬渡，！インフレーシヨン理論要綱」（『金融経済』 184号， 1980年 10月），特に 70頁
以降を参照。
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金総額。
以上から，物価水準＝（投資率＋貨幣賃金）／労働生産性（但し，投資率とは
労働者－人当たりの生産手段投入額をさす）。この式より，物価水準は投資率と
貨幣賃金の合計に比例し 労働生産性に反比例して変動することが分かる。
また，物価水準と言っても，生産手段価格と消費手段価格とでは異なった変
動をするであろう。生産手段価格の動向について見れば生産手段供給＝生産
手段需要であり，また生産手段供給＝生産手段部門就業者数x生産手段部門労
働生産性×生産手段価格，生産手段需要＝投資額 より，生産手段部門就業者
数×：生産手段部門労働生産性×生産手段価格＝投資額。
以上から，生産手段価格ニ投資額／（生産手段部門就業者数×生産手段部門労
働生産性）。生産手段価格は，投資額に比例し，また生産手段部門就業者数と生
産手段部門労働生産性とに反比例して 変動するのである。
他方，消費手段供給＝消費手段需要であり，消費手段供給＝消費手段部門就
業者数×消費手段部門労働生産性×消費手段価格，消費手段需要＝総就業労働者
数×貨幣賃金だから 消費手段部門就業者数×消費手段部門労働生産性×消費手
段価格＝総就業労働者数×貨幣賃金。
以上から，消費手段価格＝ (II総就業者数に占める消費手段部門就業者数の
割合）×貨幣賃金x (I I消費手段部門労働生産性）。消費手段価格は，貨幣賃金
に比例し，総就業者数に占める消費手段部門就業者数の割合と消費手段部門労
働生産性とに反比例して，変動する。
こうして， ~X1：で見たように，物価変動の根拠と物価水準の決定原理が示さ
れたが，こうした商品の需給の不均衡の大きなうねりは，景気循環の局面全体
を通じて調節される以外にはないのである（問）。
それでは，以l：の考察に基づいて，好況期の資本蓄積に伴う物価の動向につ
いて見ていこうの
作2!l）馬渡，「資本の再生産過程卜 i1 （『大学講座経済学・資本論と現代』日本放送出版協
会， 197＇.~年） 61-2§{. 
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3 好況期の物価上昇
すでに本稿「好況期の資本蓄積機構（上）」で考察済みのように，不況末期の
固定資本の一般的更新を起点とする諸契機に基づいて利潤率が順調に回復・上
昇するに連れて，蓄積資金や償却資金の積立による内部資金も潤沢に形成され
ていく。投資意欲の増大による投資率の上昇（労働者一人当たりの生産手段投
入額の増加）や，不況期からの貨幣賃金の回復が進むため，生産性が一定か，
あるいは需要（投資率十貨幣賃金）の増加率を生産性の上昇率が上回らない限
り，物価水準も上昇することになる。こうした物価上昇は資本家にとって有利
な投資環境を生み出し，不況期には操業停止を余儀なくされた工場の中にも，
操業を再開するものが次第に増えてくることにもなろう。また，現在操業中の
工場の中にも固定資本能力を最大限活用して生産の拡大を図ろうとするため，
同じく完全操業状態でありながら，一日 lシフト制による生産体制から一日 2
シフト制ないし 3シフト制の生産体制へ移行する工場も登場してくるであろう。
これに伴って原材料などの生産手段への需要もさらに一層高まると同時に，雇
用の拡大による個人消費需要の増大も進むことになろう。
このようにして生産手段需要の増大や消費需要の増大に対して供給能力の増
大も進むわけであるが，生産コストの速やかな回収と利潤の潤沢な形成，利潤
率の上昇が続く中で，やがて供給能力も拡大の余地が乏しくならざるを得ない
であろう。その結果，期待利潤率が上昇し投資需要も上昇し続けるのであるか
ら，供給能力の拡大のための新規固定資本投資を本格的に開始せざるを得ない
ことになるのである。さらに，更新投資の中にも，好況期まで持ち越されるも
のもある。更新投資の全てが不況末期に行われるというわけでは決してないか
らである。こうした更新投資に加えて，何よりも期待利潤率の上昇に導カ亙れて
活発な新規投資が進むわけであるから，過去に形成された償却資金や蓄積資金
などの内部資金をも総動員して資金の消費が行われることになる。そのため，
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社会的な資金の消費は資金の形成を事前的に上回る形で行われることにもなる。
したがって，固定資本財への需要は当然に強含みでh推移せさやるをえず，それら
の価格も上昇していくことになるのである。
さらに，新規に投資された固定資本設備が現実に完成し，それらの稼働が始
まれば，原材料に対する需要はさらに増大する。しかも，それらの購入のため
には，ただ単に資本家の自己資金が用いられるだけでなく，さらに積極的に信
用が利用されることになるであろう。勿論，固定資本投資のための資金の調達
は，原理論で取り上げる主として短期金融の機構としての信用制度を一般には
利用しにくいため，償却資金や蓄積資金からなる内部資金の多くがもっぱら固
定資本投資のために動員される傾向が強まる。しかし，その反面で原材料部分
の購入資金の調達は 可能な限り商業信用に依存せざるを得なくなる。そして
また，信用制度をも利用したこうした原材料へのー新たな需要の増加は，現金取
引だけの場合に比べれば，当然にそれらの価格を強含みに推移させる要因にな
るであろう。
とはいえ，－－ ~~方における製品の需要増加に対して，他方では，好況末期のよ
うな生産のボトルネックでも生じない限りは，当然それらの供給能力も大幅に
増加するはずである。したがって，それらの価格は，供給が需要を上回るほど
大きく増加した場合には下方に反転しつつ，しかし， トレンドとしては供給も
需要もともに増大しながら，しかも需要が供給に先行し需給関係が強含みで推
移することによる，いわばタイムラグのために，全体として価格は右肩上がり
で緩やかに上昇していくものと考えられる。かりに一時的な供給の増大によっ
て価格が下方に反転する場合でも，利潤率の急激な低下を招いたり，それによっ
てこの部門の投資を減少させることはほとんどないであろう。というのは，す
でに行われた不況末期の固定資本の一般的更新によって資本主義的生産の低コ
スト構造が一応確立されているため，単なる需給の不均衡による－時的な価格
低下に対してならば，資本家側の価格抵抗力は一段と強まっているからである。
したがって投資の増加によって供給が過剰となった部門では，一時的に投資が
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足踏みすれば需給の不均衡も解消されて行き，全体としての投資意欲が高い下
では，物価は再び上昇基調をたどるであろう。
こうして好況期には，固定資本財の価格も，原材料価格も，そしてまた消費
手段価格も，強含みで推移するかないしは緩やかに上昇する傾向がある。しか
も，期待利潤率の上昇に導カ亙れる形で新投資のための需要は投機的に進むから，
それら物価の上昇傾向は持続するであろう。
だが，好況期には概して物価がこのように持続的な上昇傾向を示すものとす
れば，この時期の実質賃金率や利潤はどのような推移を辿るものと考えたらよ
いのであろうか。少なくとも労働力の需給動向によって決定される貨幣賃金率
の動きさえ見ておけば済むということには決してならない。物価の変動も併せ
て考慮しなければならないだけに，好況期の実質賃金率や利潤の動向を確定す
ることは通常の方法ではかなり困難な課題であると言わざるを得ない。以ド，
節を改めてその点を考察しよう。
第五節 好況期の実質賃金率と利潤の動向
l 実質賃金率水準決定の機構
( 1 ）実質賃金率がどのように決定されるのかとし寸問題については，マルク
スも宇野氏も労働力需給がそれを決定すると考えていたことにほぼ間違いない
であろう。マルクスにとって，賃金は事実上，労働力の価値（価格）の別名に
他ならず，また労働力の価値は一般商品の価値と同じように，その再生産に要
する労働時間によって決まると見なされていた。しかし，労働力の再生産は，
結局家族という個人的な消費生活の場を通じて行われる以外ないのであるから，
労働力の価値は，その再生産に要する消費手段の価値の大きさによって決まる。
ただし，労働力の再生産に要するその時々の消費手段の大きさ自身は，マルク
スによれば，歴史的・精神的な要素を含んでいるが，一定の国と一定の時代に
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はその平均範囲は与えられているという。したがって 賃金は消費手段の価値
が変化するにしたがって，変化することになる。しかし，一般の商品が需要と
供給の変化によって変動するように労働者の賃金も，その時々の需要と供給に
よって変動するとし寸。労働力需要の変化に伴う賃金の変動という問題は，雇
用量決定の問題と並んで『資本論』第一巻第七編蓄積論の最も重要な課題の一
つである。この問題に関するマルクスの理解を端的に示すものは，あまりにも
有名な彼の次の文言である。
「だいたいにおいて労賃の一般的な運動は，ただ，産業循環の局面変転に対応
する産業予備軍の膨張・収縮によって規制されているだけである。だから，そ
れは，労働者人口の絶対数の運動によって規定されているのではなく，労働者
階級が現役軍と予備軍とに分かれる割合の変動によって，過剰人口の相対的な
大きさの増減によって，過剰人口が吸収されたり再び遊離されたりする程度に
よって，規定されているのである」（注制と。
ここではマルクスは，賃金は景気循環の局面での労働力の需要と供給の変化
によって変動するということを極めて簡潔に述べている。しかし，ここでマル
クスがいう賃金とは，そもそも単位時間当たりの貨幣賃金である貨幣賃金率の
ことを指しているのであろうか，それとも単位時間当たりの消費手段量である
実質賃金率のことだろうか。これについてはマルクスは，第 lに，賃金を労働
力の価値，あるいはその価値から恭離した価格として理解していたことや，第
2に，ここでは彼は賃金とだけ言って，実質賃金と名目賃金の区別には触れて
おらず，事実上両者を同一視していると見られること，などを考慮すると，そ
れは，明らかに実質賃金率のことであろう。したがってマルクスの実質賃金率
決定論は，労働力需給論的決定論といってよいだろう。さらに宇野氏も，基本
的にはこうしたマルクスの見解を踏襲しているといってよいであろう。
( 2）すなわち，宇野氏はいわゆる新 r経済原論』における蓄積論で，景気循
環の各局面における資本構成の異なる蓄積に応じて，労働力に対する需要も変
注30）マルクス「資本論』第一巻第七編，参照。
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化し，資本主義に特有な人口法則が展開されるとした後，こう述べる。
「かくて労働者の賃金もまたこの周期的な景気循環によって，あるときは騰貴
して労働力の価値以上となり，あるときは低落して価値以下となる。マルクス
もいうようにく大体において労働賃金の一般的な運動は，もっぱら産業循環の
時期転変に対応する産業予備軍の膨張と収縮によって規制されている＞・－
といってよいのであるが，それは単純に労働賃金の騰落を規制するというだけ
ではない。実は，この騰落の過程自身の内に労働力なる特殊の商品の価値を決
定する，労働者の生活水準自身も決定されるのである」（加I）と。
以上の引用文からもある程度伺えるように，宇野氏は労働力の価値自身は歴
史的・精神的要素を含むというマルクスの見解は踏襲しないものの，資本蓄積
の変動に伴う労働力需給の変動と賃金の当落の過程のうちに労働力の価値水準
も内的に決定されると見ている点では 宇野氏の方がマルクスよりもより純化
された労働力需給論的実質賃金率決定論を展開していると言った方が良いであ
ろう。また，現在でも多くの論者はこうした宇野氏の見地をほぼそのまま継承
しており，少なくとも労働力需給論的実質賃金率決定論は宇野理論の中でもほ
とんど通説的地位を占めているとも考えられる。しかし，こうした見解は，こ
れまで言及してきたことからも明らかなように，正しくないように思われる。
( 3）労働力需給を基礎とした資本家と労働者の力関係は，貨幣賃金率の水準
をどうするかについて決定することは出来ても，実質賃金率を決定することは
現実的には困難なのである。実質賃金率をω，貨幣賃金率をw，消費手段価格を
P2とすれば，
ro=w/p 2 
であるから，実質賃金率が貨幣賃金率と消費手段価格の2つの要因によって
決まることは改めて言うまでもない。宇野氏自身も認めていたように，労働力
を販売して得た貨幣賃金を支出し生活手段を手に入れるという「買い戻し関係J
を媒介しない限り，実質賃金率は確定できないわけである。それにもかかわら
注31)宇野弘蔵『経済原論』岩波全書， 1964年， 113頁。
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ず，実質賃金率が貨幣賃金率とイコールないしはパラレルに変動すると言い得
るためには，消費手段価格が変動しないと見なす他はない。宇野氏の場合には，
a般商品の需給は仮に不均衡が生じても速やかに調整されると見なされていた
のであり，その結果消費手段価格の変動を無視して差し支えないという考えが
あったことは間違いない。しかし，すでに「第四節 好況期の物価水準」でも
述べたように，こうした考え方には問題がある。景気循環の各局面で物価水準
がt：昇したり下落したりすることは，理論的にも論証されうるのであるから，
物価変動を無視して貨幣賃金率の変動だけを問題にするということは許されな
いのである。
それでは，物価変動と貨幣賃金率の変動の両方を考慮しつつ，実質賃金率と
利潤の動向を理論的に明らかにするにはどうすればよいのだ、ろうか。少なくと
も，ただ単に物価変動率と貨幣賃金率の変動率を同列に置いて比較する限りで
は，いずれが大きいとも即断は出来ないのであるから，そのことから実質賃金
率の動向を決定することは 数学的には極めて困難な問題が残るといわざるを
得ない (it32）。
( 4）この問題について置塩氏は，貨幣賃金率は労働力需給によって決まり，
他方，商品価格は商品市場の需給によって決定され変動するから，実質賃金率
がこれら両市場の需給動向によって決まると一応は言っても良いが，にもかか
わらず「実質賃金率の決定にあたって，労働力市場の需給関係の作用と，商品
市場の需給関係の作用を平面的に同列に考えることは正しいだろうかJ(t:J）と疑
問を提起し，これに以下のように否定的に答えたことが注目される。
置塩氏によれば，かりに労働力市場が供給過剰であっても，それ自体は資本
家の雇用量や生産量を変化させる誘因とはならないが，他方，商品市場の超過
注32）戸原四郎氏は，恐慌の発現の過程に絞ってであるが，貨幣賃金が物価を上回って上昇
する場合と，逆に物価が貨幣賃金を上回る場合に区別して考察していた。そのことは，同
氏がこうした実質賃金率決定の原理に内在する問題の困難さを強く自覚していたためだと
言える。同著，『恐慌論』筑摩書房， 1972年，前編第二章「恐慌J，参照。
注33）『蓄積論（第二版）』筑摩書房， 1976年， 62頁。
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供給は，資本家に雇用と生産に関する決定を変化させる重大な誘因になる。し
かも労働力市場の需給状態は，商品市場の需給状態の反映に過ぎず，決してそ
の逆ではない。したがって，「労働力市場と商品市場は並列的に考えることはで
きず，商品市場の状態から労働力市場の状態、が派生する」というのである。言
い換えれば，商品市場の需給関係によってまず商品価格が決まり，その上で労
働力市場や貨幣賃金率の動向が規定される。以上の考え方に立って置塩氏は，
マルクスや宇野氏の見解に代表される労働力需給論的実質賃金率決定論を批判
し，商品需給論的実質賃金率決定論を採るわけである mへ
しかし，ここで置塩氏が言うような，つねに商品市場の需給状態が労働力市
場の需給状態を規定するのであって，決して労働力需給が商品需給を規定する
のではないと果たして言い切れるであろうか。そもそも資本家が投資決定を行
う場合，製品の売り上げを決定する商品市場の需給動向と価格の動向に強い関
心を持つのは当然としても，彼らがそうした需要サイドしか見ないとは言い切
れないであろう。投資財や原材料などの生産手段の需給と価格を見るのも勿論
であろうし，それと同時にまた，生産に必要とされる一定の質を備えた労働力
を必要とする十分な量だけ確保できるかどうか，またその場合の賃金コストは
どうかという意味でも，労働力市場の動向に資本家が注目するのは極めて当然
のことであろう。とりわけ，労働力不足が発生する場合にはそうである。なぜ
なら労働力の供給不足が顕在化する場合，資本家の投資行動は大きな影響を受
けざるをえなし功＝らである。投資を直接に制約し好況期の拡大を実体面から制
約するばかりでなく，実質賃金率の上昇の度合いによっては，資本家による投
資の動機それ自体を失わせることにもなる。以上より，置塩氏のように商品市
場による労働力市場に対する一面的規定関係を説くのは適切でなく，両市場は
投資を規定力とする同時決定の関係ではないのだろうか。しかし，今はこの点
は取りあえず措いて，引き続き氏の見解を見て行こう。
置塩氏は，以kの前提に立ちつつ，実質賃金率の変動について次のように主
注34）同前， 63頁。
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張する。いま実質賃金率が高いとしよう。これは商品市場での商品需要と生産
水準が低いためであり，稼働率も低い。この場合には，次期の商品需要はさら
に低くなるから，商品価格はさらに低下し，実質賃金率は一層低下する。こう
して，下方への累積過程が生じる。これに対して，実質賃金率が低いときには，
商品需要は高水準であり，稼働率も高い。その結果，次期の商品需要は一層高
い水準になり，商品価格が騰貴し，実質賃金率の低下となる。ここでは上方へ
の累積過程が生じる。こうして，「実質賃金率は，一方的な発散運動を行なうよ
うである」（/135）。しかし実質賃金率がこうした発散運動を続ければ，実質賃金率
が上昇し続け，利潤率が低下するか，あるいは逆に，実質賃金率が低下し続け
て，労働力の再生産が困難になるか，いずれにせよ 資本主義的生産の存続は
不可能になる。したがって，資本主義的生産が存続するためには，どうしても
この累積的過程が逆転されなければならない。それがすなわち，恐慌の必然性
であり，回復の必然性であるとする。
私は，先に述べたように商品市場による労働力市場に対する一面的規定関係
を説く氏の主張には同意できないものの，にもかかわらず好況期は投資の上方
への累積過程で、あって，ここでは実質賃金率が低下するのに対して，逆に不況
期は投資の下方への累積過程であって，ここでは実質賃金率が上昇する， とい
う置塩氏の主張には基本的に同意する。それを利潤率の面から言えば，好況期
には利潤率の上昇と投資拡大の好循環ないしは相互促進的過程が進行するとい
うことであり，逆に不況期には利潤率の下落ないしは停滞と投資の減少との悪
循環が続くということである。しかし，以上のような投資の上方への累積過程
やド方への累積過程が，置塩氏のようにただ単に，それぞれの累積過程が逆転
されなければ資本一主義的生産の存続が不可能になるから逆転されなければなら
ない， という‘言を以て恐慌の必然性や景気回復の必然性の論証に足りるとは
考えられない。それぞれがどのようにして逆転するのかというメカニズムを理
論的に明らかにすることは，景気循環論における重要な課題だと考える。好況
注35）同前， 65頁。
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期について言えば，上記のような好循環がやがて行き詰まり，好況期のピーク
を境にして実質賃金率の低下から上昇への転換と逆に利潤率の上昇から下降へ
の転換が生じるのはどうしてなのかを明らかにすることであるし，不況期に関
して言えば，実質賃金率の引き下げと利潤率の上昇がいかにして生じ景気の底
入れが完了するのかを説明することが，景気循環の必然性を証明することに他
ならないのである。
さらに，好況期に実質賃金率が低下し，不況期には実質賃金率が上昇すると
いう上記の置塩命題は，それ自体正しいと考える。しかし果たしてそれは十分
に証明されているだろうか。その点についての置塩氏の証明は，わかりやすい
ものとは言えない。
それでは，こうした好況期における実質賃金率と利潤の動向を確定するとい
うそれ自身極めて困難な課題については，どのように考えたらよいのだ、ろうか。
私は，「リカードウ＝馬渡命題」と私が名付ける理論に依拠することによって，
この問題への解決の糸口を与えられるのではないかと考えるのである。以下，
「リカードウニ馬渡命題J とはいかなるものであるのかを説明しよう。
( 5）ここで私が呼ぶ「リカードウ＝馬渡命題」とは，馬渡尚憲氏がリカード
ウ『経済学原理』の実質賃金率決定論として，簡潔に整理した以下の関係式を
指す (l'JG）。
それによれば，労働者の実質賃金率をω，総就業労働者数をL，そのうちの
消費手段部門で雇用されている労働者数を L2，そして消費手段部門の生産性
をαとすれば，消費手段の供給量＝αL2，また消費手段の需要量＝roLと表せる。
ここで消費手段の需要と供給は事後的にはつねにイコールであるから，αL2=ro
Lとなる。
これより， ω＝α（Lz/L) が導かれる。
この式が意味するのは，実質賃金率は，生産性の大きさαと，総就業労働者
注36）馬渡，『外国語経済学』法政大学通信教育部， 1972年，「労働の価値と労働配分」 (153
頁），参照。
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数に占める消費手段部門の就業者数の割合（Lz/L）とに比例して決定される
ということである。生産性の大きさαがー」定なら，もっぱら総就業者数に占め
る消費手段部門の就業者数の割合（Lz/L）によって実質賃金率が決定される。
そもそも実質賃金率ffi=W/p2で、あるが，貨幣賃金率と消費手段価格の上昇率の比
較という無限に困難な問題をバイパスしつつ実質賃金率を確定する道を開かれ
ることが「リカードウ＝馬渡命題」の最大のメリットであろう。この命題を景
気循環論に応用すれば，好況期の実質賃金率の動向は勿論のこと，別稿で言及
する予定の好況末期や不況期における実質賃金率の動向についても，基本的に
確定できるのではないかと考えられるのである。そこで次に，この命題を導き
の糸として本稿の最も中心的課題とも言うべき好況期における実質賃金率と利
潤の動向を検討する。
2 好況期の実質賃金率と利潤の動向
( 1 ）固定資本の更新投資や特に新投資が活発に進む為好－況期には，すでに見た
ように固定資本財や原材料に対する需要が大幅に増大する。その結果，生産手
段部門では，こうした需要の増大に対応して生産能力を高めるための投資が活
発に進む。生産手段部門での投資が活発に進めば，生産手段部門の就業者数が
絶対的に増加するばかりではなく，総就業者数に対する生産手段部門就業者数
の比率もまた増加せざるを得ない。勿論，生産手段部門の就業者数が増大すれ
ば，その産業連関を通じて消費手段需要も増大するわけであるから，その結果
として当然に消費手段部門の投資も拡大するだろうし，またそれに伴って雇用
も拡大するわけであるから，消費手段部門の就業者数も絶対的には培大して行
くであろう。しかし，生産手段部門の就業者数の増大に消費手段部門の就業者
数の増大が遅れて行くため，総就業者数に対する消費手段部門就業者数の比率
は低下せざるを得ないのである。したがって，すでに見た「リカードウ＝馬渡
命題」からも明らかなように，固定資本投資が進めば進むほど，消費手段部門
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の労働生産d性αが不変の場合，または労働生産性は上昇しても総就業者数に対
する消費手段部門就業者数の比率の低下を相殺し得ないほどその上昇がわず、か
な場合には，実質賃金率は低下して行くだろう。置塩氏が好況期の投資の拡大
につれて実質賃金率が低下していくと述べていたことは，この事態であった。
しかしながら，もし消費手段部門の生産性の上昇が，総就業者数に対する消費
手段部門就業者数の比率の低下を相殺するか，それ以上の比率で土昇するなら
ば，実質賃金率は不変か，あるいはむしろk昇することも勿論あり得るのであ
る。
( 2）以上で見たように，固定資本投資が好況期に活発に進めば進むほど，総
就業者数に対する消費手段部門就業者数の比率は低下する傾向がある。そして，
その場合に消費手段部門の生産性が不変か，あるいはそれが上昇しても総就業
者数に対する消費手段部門就業者数の比率の低下を相殺し得ないほどわずかな
上昇にすぎないならば，実質賃金率は低下するから，単位時間当たりの利潤量
は増大することになる。これに対して，消費手段部門の1:産性が総就業者数に
対する消費手段部門就業者数の比率の低下を相殺するか，むしろ相殺して余り
あるほど高い比率で上昇するならば，実質賃金率は低下しないか，むしろ上昇
することもあり得る。この場合には利潤の増大という事態が，実質賃金率が・
定ないしは上昇していくという事態とも矛盾なく併存して行き得ることになるの
しかもただ単に利潤が増大してし＝くばかりではない。この場合の利潤の増大は，
それによって投下資本の新たな増大を条件とするわけではないのだから，それ
はまた同時に利潤率の上昇にもつながるのである。さらに，以kの実質賃金率
と利潤の動向に関する考察には，重要な含意が含まれていると思われるので，
それについても簡単に言及しておこう。
まず第 lに，宇野氏の労働力需給論的実質賃金率決定論に立つ限り，好況期
における利潤量の増大はし追わゆる「資本蓄積の横への拡大」によって説くこと
ができるとは言え，それと同時に好況期の利潤率もまたk昇するとし寸根拠は
基本的に説くことが出来なかった。しかし，以上で見たような貨幣賃金率とは
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異なる実質賃金率の決定原理やそれとの関連で明らかになる利潤決定論による
ならば，好況期の利潤率の上昇も基本的には説明しうるであろう。
また第2に，以上の展開によって，同時に置塩氏による「恐慌の必然性の論
証」論の問題点も明らかになったように思われる。というのは，生産性の持続
的上昇があるならば，実質賃金率の上昇は，利潤の増大ならびに利潤率の上昇
とも併存可能であるということは，置塩氏のように好況期の利潤の増大は実質
賃金率の低下とは相反関係であるから，上方への累積過程がこのまま持続して
いくと，実質賃金率は限りなく低下し，やがて労働力の再生産は困難にならざ
るを得ないため，資本主義的生産が存続しなければならないとしたら，以上の
上方への累積過程は必ず逆転しなければならないという方式の「恐慌の必然性
の論証J論は基本的な難点があるということを意味するであろう。そのことは，
言い換えると，恐慌の必然性を論証するためには上方への累積過程が下方ヘ転
換せざるを得ないメカニズムを具体的に明らかにしなければならないというこ
とになろう。
3 好況期の利潤率と固定資本投資の相互促進的関係
ところで，好況期におけるこうした利潤量の増大と利潤率の上昇は，さらに
また新たな同定資本投資の増大の原因となる。なぜなら，利潤量の増大は新規
の固定資本投資のための内部資金の増大をもたらすばかりでなく，同時にまた
利潤率の上昇は，期待利潤率をJ 層引き上げ，資本家の投資意欲を高めること
にもなるからである。その結果，新規の固定資本投資は増大するが，このこと
はまた生産手段部門における雇用を一層拡大することになるわけであり，総就
業者数にしめる消費手段部門の就業者数の比率をますます低下させることにな
るはずである。こうして，「リカードウ＝馬渡命題」に従えば，固定資本の新規
投資の拡大時利潤量の増大と利潤率の上昇。期待利潤率の上昇ゅ固定資本新規
投資の拡大，という相互促進的過程が持続することになる。そして，以上のよ
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うなプロセスこそは好況期を支える安定的な資本蓄積機構であろうというのが，
本稿の基本的な結論である。
むすび
最後に本稿（上）及び（下）の考察を要約し，今後の展望を明らかにするこ
とによって，本稿の「むすび」としたい。
まず，本稿（上）で明らかにしたのは，次の諸点であった。
(I）好況期論の前提として不況期からの回復を内生的，自律的にもたらす要因
は，不況期の物価の下落を根拠とした不況末期の「固定資本の一般的更新」と
それによる労働力の価値の引き下げだが，それは特に資金的制約が小さく生産
性上昇効果が大きい作業機部分の更新が中心であり，動力機，伝導機，工場建
物などの更新は，むしろ好況期に先送りされる傾向が強いであろう。
(2）もっとも，全ての資本家がこの過程を無難に切り抜けることが出来るわけ
ではない。この過程に対応し得ない資本家は倒産を余儀なくされ，社会全体と
して投資が減退する一方，「固定資本の－一般的更新」が進行する過程で生じる企
業倒産による大量の解雇や賃金引き下げは，一時的にはデフレ圧力を強め「中
間恐慌」を招来する可能性もある。しかし，そのマイナスの圧力が一巡すれば，
やがてコスト引き下げ効果が利潤の回復に寄与し，不況期からの回復をもたら
すことになる。
( 3）こうして開始される好況期の資本蓄積の動向を規定する重要な要因のひと
つは生産技術の動向だが，この期の技術水準を規定する資本の有機的構成は，
決して構成一定が基本というわけではない。不況末期に更新済みの固定資本と
は独立に行われる新規固定資本投資部分に関しては，資本構成の高度化や生産
性上昇の可能性が否定されるべき根拠は見出し得ないからである。
(4）しかも好況期の資本構成の高度化を認めることは，日高普氏や置塩信雄氏
も指摘するように，この期の労働力需要の絶対的増大と矛盾するものでは決し
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てない。むしろ，新規の固定資本投資が増大するからこそ，またそれだけ労働
力需要が増大する余地も広がるのである。
( 5）さらにまた，好況期の資本構成の高度化や生産性の上昇の余地を認めるこ
とは，以下のような意義をも持つ。 1 ）労働節約的投資の度合いが大きければ
大きいほど，それだけ相対的過剰人口の吸収に要する期間も長くなり，したがっ
てまた好況期も息の長いものになりうること， 2）好況期の生産性上昇が大き
ければ，それだけこの期の供給能力を拡大し物価上昇を抑制する効果を持つこ
と， 3）好況期の生産性上昇はまた，資本家の利潤動機を損なわずに実質賃金
率の上昇余地を拡大することによって 実質賃金率の低下と並ぶ好況期におけ
る利潤増加のもうA つの基本的源泉となること 4）不況期の蛾烈な資本家間
競争での異なる技術水準が存在しうる前提をなすこと，などがそれである。
( 6）ところで，不況末期の固定資本の更新投資の増大と低コスト構造の確立に
よってやがて利潤が回復するが，その結果，資本家の投資意欲は高まり固定資
本財や原材料への需要は増大し，雇用も拡大するだろう。その場合には，好況
期の競争的な資本家の蓄積行動は，商品市場における需要の増大に伴なって稼
働率を徐々に高めていく寡占資本の行動様式とは異なり，完全稼働を基本とす
る。しかし， 」つの産業部門の資本家全体として見れば，不況期などに生産性
が劣るために操業停止状態に追い込まれた資本家ないし工場が，市場条件の改
善によって操業再開を可能にされることによって，産業部門全体として稼働率
が高まるということは否定できないのである。
( 7）以上のような好況期の資本蓄積過程で，生産手段需要も消費手段需要もと
もに高まるが，それに応じる生産能力の拡大は既存の固定資本の存在の下でや
がて限界に達しざるをえない。そうなれば，一方で、は物価の持続的な上昇が始
まると共に，他方では本格的な固定資本新投資が始まらざるを得ないのである。
以上の点が本稿（上）での要点であった。これに対して，本稿（下）の主な
論点は以下の通りである。
( 8）マルクスも宇野弘蔵氏も静態的な均衡分析の制約を強く受けていたため
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か，商品の社会的な需給均衡条件での考察に終始する傾向が強く，景気循環に
おける物価変動については十分な原理的考察を行なわなかった。しかし，商品
の社会的な需給の均衡を想定した静態的考察には疑問があり，物価変動の原理
が明らかにされなければならないのである。
( 9）では，そもそもし3かなる根拠で物価が変動せざるを得ないのかと言えば，
l ）資金の形成と消費のズレが商品の社会的需給不均衡をもたらすが，その調
整には－ .定のタイムラグを必要とせざるを得ないこと， 2）信用制度はそうし
た資金の形成と消費のズレを－－－面では増幅する作用を持つこと， 3）その生産
に土地など自然条件からの制約を伴う原材料やエネルギーだ、けでなく，特に労
働力については，景気の特定の局面でその供給制約が生じざるを得ないこと，
などの要肱｜による。
(IO）また物価水準について言えば，物価水準ニ（投資率＋賃金）／労働生産性，
の関係式によって決定される（但し 投資率は一人当たり投資額）。さらにま
た，生産手段価格＝投資額／（生産手段部門就業者数×生産手段部門労働生産
性），消費手段価格＝ (1／消費手段部門労働生産性）×（総就業者数／消費手段
部門就業者数）×賃金，によって決定される。
(11)以上の関係を前提に好況期の物価動向を見れば，労働生産性の動向によっ
て事態は異なるものの，もし労働生産性が一定ならば，一般物価が上昇傾向を
持つだけでなく，生産手段価格も消費手段価格も上昇せざるをえないのである。
もっとも，労働力制約が生じていない好況中期頃までは，その上昇は緩やかな
ものに留まるであろう。
(12）好況期に多かれ少なかれ物価の上昇が見られると，利潤の動向に大きな影
響を与える実質賃金率はこの時期にどのように変動するのか，を理論的に明ら
かにすることは大きな課題であるが，労働力需給論的な実質賃金率の立場に立
つマルクスも宇野氏もその課題の解明には成功していない。
(13）以上の労働力需給論的な実質賃金率決定論を批判し，商品需給論的実質賃
金率決定論を展開したのは置塩氏である。同氏は，上方への不均衡累積過程で、
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ある好況期にはむしろ実質賃金率は低下するが，こうした過程が無限に持続す
れば資本主義の容統に不可欠な労働力の再生産が不可能になるから，以上の過
程は必然的に逆転せざるを得ないという。これが同氏の言う「恐慌の必然性」
の論証であった。こうした同氏の論証には疑問があるものの，好況期の中期頃
（労働力制約が生じない時期）までに関する限り，実質賃金率の低下が生じると
いう主張には同意できる（但し，生産性が一定の場合）。
(14）問題はその場合，この実質賃金率の低下をどのように論証しうるのかであ
るが，その論証は決して容易だとは言えない。私自身はここでは，「リカードウ
＝馬渡命題Jに依拠すればその論証が可能ではないかと考える。その「命題J
とは，労働者の実質賃金率をω，総就業者数をL，そのうちの消費手段部門で
雇用されている労働者数をLh そして消費手段部門の生産性をαとすれば，実
質賃金率はω＝α（LdL）と表せるというものである。つまり実質賃金率は，
生産性の大きさαと，総就業者数に占める消費手段部門の就業者数の割合（L
dL）とに比例して決定されるというのである。その場合，生産性の大きさα
が－－－－定なら，もっぱら総就業者数に占める消費手段部門の就業者数の割合（L
dL）によって実質賃金率が決定されるということになろう。
(15）ところで好況期の資本蓄積の大きな特徴は，固定資本の新投資が活発に進
む点だが，そのため固定資本財や原材料への重要が大幅に進むから，生産手段
部門は消費手段部門に比べて a層急速に拡大する傾向がある。その結果，総就
業者数に占める消費手段部門の就業者数の割合（Lz/L）も低下せざるを得な
いから，消費手段部門の生産性αが不変なら，「リカードウ＝馬渡命題」にした
がって実質賃金率ωは低下せざるを得ず，逆に利潤率は上昇するのである。た
だし，消費手段部門の生産性が上昇する場合は，必ず、しも実質賃金率が低下す
るとは限らず，実質賃金率の上昇と利潤率の上昇は十分に両立可能である。
(16）しミずれにせよ好況期に固定資本の新投資が活発に進むと利潤率は上昇する
が，それは資本家の内部資金を増やすと同時に期待利潤率をさらに高めるから，
固定資本投資は新規投資を中心として一層高まることになろう。それはまた，
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上述したメカニズムに作用して利潤率を上昇させることになろう。そして，以
上が好況期の資本蓄積を支える安定的なメカニズムとなるのである。
これが，本稿（上）（下）の要点であった。しかしながら，好況期の資本蓄積
の安定的なメカニズムは決して永続するわけではなく，やがて崩壊せざるを得
ない。というのは，好況期のこの資本蓄積のメカニズムが支えられたのは，資
本家にとって自由に利用可能な労働力の存在と銀行の信用創造による潤沢な資
金の供給があったからであるが，それらの条件はその資本蓄積過程の進行自身
が次第に掘り崩して行かざるを得ないからである。そして，その点、の具体的解
明こそが，次の課題なのである。
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